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トランプ政権：「米史上最大の減税」骨子を公

表、個人所得税引き下げ等。財源は示さず。

トランプ政権が示した税制改革案に対し、市場はドルが一時的ながら反発する局面も見られましたが、税制改革案
の内容は従来とほぼ同じで、財源などに具体性が無いことから市場は模様眺めを続ける格好となっています。

2017年4月27日

米国財政政策を知る － その5（税制改革案）

トランプ政権が示した税制改革案に対し、市場はドルが一時
的ながら反発する局面も見られましたが、税制改革案の内
容は従来とほぼ同じで、財源などに具体性が無いことから市
場は模様眺めを続ける格好となっています。
まず、税制改革案の内容を簡単に振り返り、トランプ政権の
税制方針を再確認します。税制改革案発表後に米政府の財
政政策をモニターする超党派のNPO法人「責任ある連邦予
算委員会（CRFB）」が公表した減税のコスト（図表1）を参照
すると、パススルー税率（主に小規模法人の減税）も法人税
関連とみなせば法人税減税の規模が大きく、印象として、法
人や中間層、富裕層に恩恵が大きいように思われます。遺
産税（相続人に課税する相続税と異なり、遺産に課税。納税
手続きは遺産管理人）の撤廃も富裕層に有利な印象です。
コーン委員長が述べたように、簡素化を目指す方向は税制
改革案に見られます。たとえば、手続きが複雑な代替ミニマ
ム税（図表1の注）参照）の廃止が盛り込まれています。
問題は、財源が明確でないことです。税制改革案の中で増
税、財源になると見られるのは税控除の廃止で、これは州税
や地方自治体税の納付額を連邦所得税の控除対象とする
のを取りやめる（住宅ローン利子や慈善寄付金などは控除
対象）内容です。この制度では税金が高い州の高所得者に
打撃となることが想定されます。

北米

ホワイトハウスは2017年4月26日、税制改革案の骨子を公
表しました。コーン国家経済会議（NEC）委員長とムニューシ
ン財務長官が公表した税制改革案には、法人税率から個人
所得税まで幅広い項目が対象となっていますが（図表1参
照）、財源についての言及は不十分という印象です。コーン
委員長は会見で、米国の現在の税制が複雑化していること
から、税制改革案では簡素化を目指すとも述べています。

どこに注目すべきか：

税制改革案、CRFB、法人税、所得税

税制改革案のCRFBによるコスト推定は相当な幅を見る必要
がありますが、2027年まで累計5.5兆ドルの財政負担の増加が
懸念されます。米国議会の中立的な行政機関である議会予算
局（CBO)のベースシナリオ（予想）である連邦政府債務残高対
GDP(国内総生産)比率を89%から111%へ悪化させるとCRFBは
見込んでいます。税制改革案の財源が明らかとならない限り、
市場は減税で踊る可能性は低いように思われます。

※図表1は責任ある連邦予算委員会（CRFB）が税制改革案を実施した場合
の2027年までの累積コストの項目別推定値
※個人所得税は現在の7段階の料率を10、25、35 %の3段階に簡素化
※税控除廃止：州税や地方自治体税の納付額を連邦所得税の控除対象と
するのを廃止（一部を除く）。マイナス記号は実質増税として推定されたため
※パススルー税：例えばLLCなど小規模法人で、事業体でなく、パートナー
または株主など出資者への課税が選べる方式
※源泉地価税への移行：CRFBは前提にもよるが、トータルの効果は相殺さ
れると推定しておりコストはゼロと算出
注）代替ミニマム税（AMT）：控除や優遇措置の適用により税額を低く算出し
た場合、これらの減税措置を除いて計算した額を追加で支払う税金
出所：責任ある連邦予算委員会（CRFB）を参考にピクテ投信投資顧問作成

図表1：トランプ政権の減税案のコストのイメージ

財政政策の主な内容
コスト

兆ドル
対GDP

個人所得税の税率の簡素化と引下げ 1.5 5%

代替ミニマム税（AMT)廃止 0.4 1%

税控除廃止（住宅ローン利子、寄付などを除く） -2.0 -7%

基礎控除を2倍に増やす 1.5 5%

遺産税の撤廃 0.2 1%

法人税を35%から15%に引下げ 2.2 8%

パススルー税率を15%に引下げ 1.5 5%

源泉地価税へ移行と海外留保益への1回課税 0.0 0%

3.8％の純投資所得税の廃止 0.2 1%

コスト合計 5.5 20%

コスト合計（利払い分を加味したケース） 6.2 22%


